Évolution de l’épargne réglementée depuis la généralisation de la distribution du livret A. by MÉRIEUX, A. & De CHARETTE, A.
Bulletin de la Banque de France ￿ N° 181 ￿ 3e trimestre 2010  11
Évolution de l’épargne réglementée 
depuis la généralisation de la distribution du livret A
Antoine MÉRIEUX
Secrétaire général 
de l’Observatoire de l’épargne réglementée
Alice de CHARETTE
Direction des Statistiques monétaires et ﬁ  nancières
Service des Analyses et Statistiques monétaires
NB : Cet article constitue une synthèse actualisée du rapport de l’Observatoire de l’épargne réglementée pour l’année 2009.
1  Article L221-9 du Code monétaire et ﬁ  nancier
2  Livret A, livret bleu, livret d’épargne populaire (LEP) et livret de développement durable (LDD)
La Loi de modernisation de l’économie (LME) du 4 août 2008 a profondément réformé le régime de l’épargne réglementée, 
généralisant la distribution du livret A et modiﬁ  ant les règles d’emploi des ressources collectées. Compte tenu des incidences 
potentielles de ces nouvelles dispositions sur le secteur bancaire et sur les comportements d’épargne des ménages, le législateur 
a créé l’Observatoire de l’épargne réglementée (OER) en lui conﬁ  ant la mission de « suivre la mise en œuvre de la généralisation 
de la distribution du livret A, notamment son impact sur l’épargne des ménages, sur le ﬁ  nancement du logement social et sur 
le développement de l’accessibilité bancaire » 1. L’Observatoire, présidé par le gouverneur de la Banque de France, a remis en 
juillet 2010 son premier rapport annuel au Gouvernement et au Parlement.
Les produits d’épargne réglementée plus particulièrement suivis par l’Observatoire 2, dont les titulaires représentent une large 
majorité de la population française, offrent à leur détenteur un avantage ﬁ  scal et un taux de rémunération généralement 
supérieur aux taux de marché à court terme. Les fonds collectés sur ces produits sont principalement affectés au ﬁ  nancement 
du logement social et de la politique de la ville, via une centralisation au fonds d’épargne de la Caisse des dépôts et consignations. 
La part non centralisée doit être utilisée dans sa majeure partie par les banques pour ﬁ  nancer les prêts aux PME et les travaux 
d’économie d’énergie.  
La réforme mise en œuvre le 1er janvier 2009 a généralisé à toutes les banques la distribution du livret A, instauré un régime 
transitoire pour la centralisation des sommes déposées et également modiﬁ  é les règles d’emploi des fonds non centralisés. Elle a 
sensiblement dynamisé la collecte du livret A au premier trimestre 2009 et l’équilibre du fonds d’épargne a été préservé du fait 
du maintien à son niveau antérieur du total des montants centralisés à la Caisse des dépôts. La seconde phase de la réforme, 
devant intervenir avant le 30 septembre 2011, consistera à ﬁ  xer les modalités de la convergence vers un taux de centralisation 
unique pour tous les établissements collecteurs, en prenant en compte un double objectif : assurer l’équilibre à moyen et long 
termes du fonds d’épargne, tout en laissant aux banques les moyens nécessaires au ﬁ  nancement des PME.
Mots-clés : épargne réglementée, livret A, Loi de modernisation de 
l’économie, fonds d’épargne
Codes JEL : E21, G00, G38
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1|  La réforme de l’épargne 
réglementée
1|1 Des produits spéciﬁ  quement 
destinés aux ménages
Les produits d’épargne réglementée sont des produits 
exonérés d’impôt sur le revenu dont le taux d’intérêt 
est ﬁ  xé par l’État. Outre le plan d’épargne-logement 
(PEL) et le compte d’épargne-logement (CEL), qui 
sont des produits destinés à faciliter l’acquisition d’un 
logement, l’épargne réglementée est constituée des 
livrets A et bleus 3, des livrets de développement 
durable (LDD) et des livrets d’épargne populaire (LEP). 
Avant la réforme de 2009, la distribution des 
livrets A et bleus, à la différence de celle des autres 
produits, était réservée à trois réseaux : Caisses 
d’épargne, La Banque Postale et Crédit mutuel (qui 
avait l’exclusivité de la distribution du livret bleu). 
Le LDD (ex-Codevi) a été créé en 1983 pour ﬁ  nancer 
les besoins des PME et TPE, champ élargi en 2007 
aux travaux d’économie d’énergie dans les bâtiments 
anciens. Enﬁ  n, le LEP, institué en 1982, est réservé 
aux personnes à revenu modeste, auxquelles il 
assure une progression du pouvoir d’achat de leur 
épargne. L’Observatoire de l’épargne réglementée 
(OER), institué par la Loi de modernisation de 
l’économie (LME) du 4 août 2008 est chargé de 
suivre l’évolution de ces trois catégories de livrets. 
Aﬁ  n de permettre à cet observatoire de remplir 
sa mission, la Banque de France a mis en place 
pour son compte une enquête trimestrielle auprès 
des 100 principaux établissements bancaires distribuant 
le livret A. Leur analyse donne une vision précise de 
la détention des produits d’épargne réglementée (plus 
de 300 milliards d’euros au 30 juin 2010) en France 
(cf. tableau 1). 
Le succès de ces produits tient à la fois à des 
rendements attractifs et à un statut ﬁ  scal avantageux. 
Le taux d’intérêt en est ﬁ  xé par l’État, en application 
d’une formule spéciﬁ  que prenant en compte les taux 
de marché et permettant d’assurer une rémunération 
positive en termes réels (cf. encadré).
Les livrets d’épargne réglementée se distinguent 
également des livrets ordinaires par le régime d’emploi 
des fonds collectés. Avant le 1er janvier 2009, les fonds 
collectés par les réseaux historiques sur le livret A et 
le livret bleu étaient entièrement centralisés au fonds 
d’épargne géré par la Caisse des dépôts et consignations 
(CDC). Pour leur part, les dépôts collectés sur les LDD 
y étaient partiellement centralisés (9 % au minimum), 
les fonds non centralisés devant être employés par 
les banques pour ﬁ  nancer les besoins des PME et 
TPE et les travaux d’économie d’énergie dans les 
bâtiments anciens. De la même manière, 85 % des 
fonds collectés par les LEP étaient centralisés à la CDC. 
Les sommes centralisées au fonds d’épargne sont 
employées principalement au financement du 
logement social (cf. graphique 1) mais contribuent 
également au ﬁ  nancement de la politique de la ville, 
notamment celui de la rénovation urbaine. Une partie 
est affectée à l’octroi de crédits aux PME, en particulier 
via le reﬁ  nancement d’OSEO. D’autres utilisations 
sont enﬁ  n possibles, dans le cadre d’enveloppes 
ponctuelles décidées par les pouvoirs publics pour 
appuyer certaines politiques publiques. Ces modalités 
n’ont pas été modiﬁ  ées par la loi du 4 août 2008.
3  Le livret bleu présente les mêmes caractéristiques que le livret A.  À compter du 1er janvier 2009, l’ouverture de nouveaux livrets bleus n’est plus autorisée, cette appellation ne 
subsistant que pour les livrets ouverts avant cette date par le Crédit mutuel. 
Tableau 1  Situation des livrets au 30 juin 2010 




Livrets A et bleus 59,2 185,8
LDD 24,7 68,2
LEP 11,5 55,8
Source : Banque de France, OER
Graphique 1  Prêts sur fonds d’épargne
(encours en milliards d’euros)
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1|2 Une détention largement répandue 
L’Observatoire dispose, grâce à la collecte trimestrielle 
d’informations spéciﬁ  ques mise en place par la Banque 
de France, de statistiques trimestrielles sur :
￿ le nombre de livrets A, LEP ou LDD ouverts, ainsi 
que les encours correspondants ; 
￿ le montant des fonds centralisés à la CDC, ainsi 
que celui des prêts accordés pour la création 
et le développement des PME et pour les travaux 
d’économie d’énergie dans les bâtiments anciens ; 
￿ les versements et les retraits effectués au cours 
du trimestre.
Ces informations sont complétées par des données 
annuelles relatives à : 
￿ la structure des encours par tranches de dépôts ;
￿ l’âge du détenteur du livret ;
￿ l’ancienneté du livret ;
￿ la profession et catégorie sociale (PCS) du détenteur 
pour toute nouvelle ouverture.
Le livret A est un placement très largement répandu 
au sein de la population française, mais l’examen 
de la répartition des encours fait ressortir une forte 
concentration des sommes collectées sur les livrets les 
ENCADRÉ
Calcul du taux de rémunération des livrets d’épargne réglementée
Le mode de détermination du taux du livret A, sur lequel sont indexés ceux des autres livrets à taux réglementés (LDD, LEP, 
LEE, CEL), a été amendé par l’arrêté du 29 janvier 2008 modiﬁ  ant le règlement n° 86-13 du 14 mai 1986 modiﬁ  é du Comité 
de la réglementation bancaire et ﬁ  nancière (CRBF). À titre illustratif, le taux du livret A applicable pour la période août 2010 – 
janvier 2011 résulte de l’application de la formule ﬁ  gurant dans l’arrêté :
T (août 2010) = max (                                       ; IPC (juin 2010) + 0,25) ((Eonia (juin 2010) + Euribor (juin 2010))/2 + IPC (juin 2010))
2
Sont pris en compte dans cette formule l’indice des prix à la consommation hors tabac (IPC) arrondi à la première décimale 
d’une part, et la moyenne arithmétique de la moyenne mensuelle (pour les seuls jours ouvrés) de l’Euribor 3 mois et de l’Eonia 
(arrondis à la deuxième décimale) d’autre part. Les variables intervenant dans la formule pour déterminer le taux applicable 
pendant le semestre août 2010 – janvier 2011 sont celles relatives au mois de juin 2010.
En outre, la variation du taux du livret A entre deux périodes successives ne peut excéder 1,5 %. Si le calcul conduit à un taux 
supérieur de plus de 1,5 % par rapport au taux en vigueur, le nouveau taux est ﬁ  xé à sa valeur précédente augmentée de 
1,5 %. S’il conduit à un taux inférieur de plus de 1,5 % par rapport au taux en vigueur, le nouveau taux est ﬁ  xé à sa valeur 
précédente diminuée de 1,5 %.
Par ailleurs, aux termes du règlement CRBF n° 2003-03 du 24 juillet 2003, une dérogation à l’application de l’un ou de plusieurs 
des taux calculés est possible, en cas de circonstances exceptionnelles ou lorsque le taux du livret A ne permet pas de préserver 
globalement le pouvoir d’achat des épargnants. 
Le calcul du taux du livret A est effectué par la Banque de France les 15 juillet et 15 février de chaque année. Toutefois, au 
15 avril et au 15 octobre, le gouverneur de la Banque de France peut proposer au ministre chargé de l’économie de réviser 
ce taux au 1er mai ou au 1er novembre, s’il estime que la variation de l’inﬂ  ation ou des taux du marché monétaire est très 
importante. Le ministre examine alors l’opportunité de modiﬁ  er celui-ci et prend sa décision après avis du Comité consultatif 
de la législation et de la réglementation ﬁ  nancières (CCLRF).
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mieux garnis (cf. graphique 2). Au 31 décembre 2009, 
plus de la moitié des livrets n’étaient crédités que 
de montants inférieurs à 150 euros et 80 % du 
total des livrets A concentraient 15 % des encours 
seulement. En outre, les livrets A enregistrant un 
encours supérieur ou égal à 15 300 euros, soit le 
montant maximal hors capitalisation des intérêts, 
représentaient 7 % des livrets. 
L’analyse du nombre d’opérations effectuées selon 
l’encours déposé sur le livret révèle que les livrets 
dont l’encours est modique font l’objet d’opérations 
fréquentes et de petit montant. Ceux ayant un 
encours inférieur à 150 euros au 31 décembre 2009 
représentaient seulement 0,5 % de l’encours total, 
alors qu’ils comptaient pour 27 % des mouvements 
effectués en 2009. À l’inverse, les livrets crédités d’un 
encours élevé n’enregistrent que peu de mouvements : 
ceux dont l’encours est supérieur à 7 500 euros 
représentaient 17 % des opérations.
Ces observations tendent à mettre en évidence deux 
types de comportements caractéristiques au sein des 
détenteurs de livret A :
￿ pour la plupart des épargnants, le livret A est utilisé 
comme substitut, ou complément, à un compte 
courant. Son solde moyen est faible et il enregistre de 
nombreux versements ou retraits de faible montant ;
￿ pour une minorité d’épargnants, en revanche, le 
livret A constitue avant tout un produit d’épargne de 
précaution, dont le solde est proche du plafond et sur 
lequel ils effectuent peu de mouvements.
Le livret A étant accessible à tous, et notamment aux 
mineurs, sa détention est relativement fréquente chez 
les plus jeunes, ce qui le distingue des autres produits 
d’épargne réglementée. Alors que les personnes âgées 
de moins de 25 ans détiennent 23 % des livrets A, 
elles possèdent seulement 2 % des LDD et des LEP 
(cf. graphique 3).
Les ouvriers et les employés sont, en nombre, les 
principaux souscripteurs des trois produits d’épargne 
réglementée. Ils représentaient, en 2009, 47 % des 
ouvertures de LEP, 35 % des ouvertures de LDD 
et 25 % des ouvertures de livrets A. En revanche, 
la part des retraités dans les souscripteurs (13 %) est 
moins importante que leur part dans la population 
globale (30%), bien que la généralisation de la 
distribution du livret A ait contribué à son doublement 
par rapport au niveau qui était le sien en 2008 (7 % 
des ouvertures totales).
1|3 La réforme du 1er janvier 2009
Dans le prolongement de la mission conﬁ  ée à Michel 
Camdessus, gouverneur honoraire de la Banque de 
France, sur la réforme de la distribution du livret A, la 
LME a ouvert, à partir du 1er janvier 2009, la possibilité 
à tous les établissements de crédit de proposer des 
livrets A à leurs guichets. Ce changement majeur dans 
la distribution du livret d’épargne le plus répandu 
parmi les ménages français visait plusieurs objectifs : 
en premier lieu, assurer une meilleure concurrence entre 
les banques, désormais sur un pied d’égalité pour la 
distribution de tous les produits d’épargne réglementée, 
Graphique 2  Courbe de concentration des 























Graphique 3  Répartition de la détention par 
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Source : OER
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mettant ainsi en conformité le régime du livret A avec 
les règles communautaires 4 ; en second lieu, maintenir 
le rôle traditionnel du livret A en matière d’accessibilité 
bancaire ; enﬁ  n, préserver un bon niveau de collecte, et, 
dans sa répartition, assurer le maintien d’un équilibre 
central entre la satisfaction des besoins du fonds d’épargne 
et ceux des banques pour le ﬁ  nancement des PME. 
Plusieurs dispositions de la LME ont modiﬁ  é les conditions 
de distribution de l’épargne réglementée :
￿ une mission d’accessibilité bancaire est désormais 
dévolue à La Banque Postale, ce qui doit notamment 
contribuer à assouplir les conditions d’ouverture et 
d’utilisation du livret A ;
￿ une charte d’accessibilité engage tous les établissements 
collecteurs ;
￿ les commissions versées aux établissements collecteurs 
sont progressivement diminuées ;
￿ le mode de centralisation des encours au fonds d’épargne 
est ﬁ  xé par référence aux encours et aux ﬂ  ux collectés 
par les établissements de crédit ;
￿ les établissements ont la possibilité de conserver une 
partie des encours collectés, à condition de les employer 
au ﬁ  nancement de la création et du développement 
des PME et aux travaux d’économie d’énergie dans les 
bâtiments anciens. 
1|4 Des résultats satisfaisants
La généralisation de la distribution du livret A a eu un 
effet immédiat sur le volume des fonds collectés. Au cours 
du premier trimestre 2009, l’encours total des dépôts sur 
livrets A et bleus a augmenté de 22,5 milliards d’euros 
(cf. graphique 4). 
Ce gonﬂ  ement des encours, principalement dû aux 
ouvertures de livrets A dans les nouveaux réseaux, avait été 
largement anticipé. Les établissements de crédit avaient en 
effet proposé, peu avant la réforme, des livrets ordinaires 
dont la rémunération nette était équivalente à celle du 
livret A. Le transfert automatique de ces placements vers 
les nouveaux livrets A ouverts à partir du 1er janvier 2009 
a entraîné une forte poussée des encours, qui a toutefois 
rapidement laissé place à une croissance très modérée. 
Au cours du premier semestre 2009, les encours se sont 
ainsi progressivement stabilisés, atteignant 185,8 milliards 
en juin, les flux de collecte mensuels devenant 
même légèrement négatifs à partir du mois de mai. 
Cependant, les encours gérés par les réseaux historiques 
n’ont été que marginalement affectés, enregistrant 
tout au plus une légère baisse. Au 30 juin 2010, plus de 
150 milliards d’euros étaient toujours déposés sur les 
livrets A et bleus ouverts sur leurs livres, soit environ 
80 % du total des encours de l’ensemble des réseaux 
(graphique 5).
4  La Commission européenne avait en effet souligné, dans un avis du 10 mai 2007, l’entrave à la libre prestation de services que constituait une distribution exclusive.
Graphique 4  Livrets A et bleus
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Graphique 5  Répartition des encours de 
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Par ailleurs, la réforme a permis de maintenir le 
niveau des encours centralisés au fonds d’épargne 
pour l’année 2009. Le décret du 4 décembre 2008 
a introduit dans un premier temps une période de 
transition pour les modalités de centralisation, en 
ﬁ  xant un objectif de 160 milliards d’euros au montant 
devant être attribué, chaque mois, au fonds d’épargne. 
La répartition entre les établissements distributeurs 
s’opère dès lors selon une clé prenant en compte une 
composante historique, une quote-part assise sur les 
encours de livrets A et LDD collectés et une quote-part 
assise sur les ﬂ  ux enregistrés sur ces produits 5. 
À l’issue de la première année de mise en œuvre 
de la réforme, le total des fonds centralisés a 
atteint 169 milliards d’euros, dont 152,6 milliards 
en provenance des réseaux historiques. De fait, les 
nouveaux établissements collecteurs ne centralisent 
encore que moins de 20 % des encours qu’ils 
collectent. Au cours de l’année 2009, les fonds qu’ils 
ont centralisés ayant augmenté progressivement 
tandis que ceux des anciens réseaux diminuaient 
symétriquement, le volume total des fonds centralisés 
est resté stable (graphique 6). 
2|  Enjeux et perspectives
2|1 Les enjeux liés à la détention 
des livrets
La généralisation de la distribution du livret A 
s’est accompagnée de l’engagement de tous les 
établissements de crédit distribuant ce produit 
de favoriser l’accessibilité bancaire, engagement 
retranscrit dans une charte destinée à renforcer 
l’effectivité du droit au compte. Aux termes de la loi 6, 
La Banque Postale est plus spécialement investie de 
cette mission. Dans ce cadre, elle s’est ainsi engagée 
à ouvrir un livret A à la demande de tout particulier 
qui dépose une somme minimale de 1,5 euro contre 
10 euros pour les autres établissements de crédit. 
Ces livrets peuvent également recevoir des versements 
de prestations sociales ou de pensions et faire l’objet 
de prélèvements tels que ceux liés au recouvrement 
des loyers d’habitations à loyer modéré ou de la taxe 
d’habitation. Pour mener à bien cette mission, La 
Banque Postale reçoit une rémunération qui s’est 
élevée à 280 millions d’euros en 2009. 
En conséquence de ces dispositions, elle continuera 
comme par le passé à héberger de nombreux livrets 
de faible encours et faisant l’objet de nombreux 
mouvements. Fin 2009, 60 % des comptes sur livret A 
ouverts sur ses livres étaient crédités d’un encours 
inférieur à 150 euros, la moyenne nationale étant 
de 51 %. Dans les faits, la moitié des bénéﬁ  ciaires de 
minimums sociaux domiciliés à La Banque Postale 
utilisent leur livret A pour percevoir les versements 
de prestations sociales. Le livret A constitue donc un 
outil de bancarisation pour les populations modestes. 
Par ailleurs, la réforme prévoit la mise en place 
d’un dispositif visant à prévenir les situations de 
double détention de livrets A, proscrites par la loi. 
Ces situations, en nombre signiﬁ  catif, préexistaient à 
la réforme. Elles ne sont le plus souvent pas liées à des 
fraudes intentionnelles, correspondant notamment à 
la détention en double de livrets ouverts à la naissance 
ou dans l’enfance et méconnus de leurs titulaires. 
La généralisation à toutes les banques de la distribution 
du livret A a accru signiﬁ  cativement les risques de 
multidétention. La loi LME prévoit ainsi que tous 
les établissements de crédit saisis d’une demande 
5  Décret n°2008-1264 du 4 décembre 2008, article 6
6  Article L 518-25-1 du Code monétaire et ﬁ  nancier
Graphique 6  Répartition de la centralisation au 
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d’ouverture de livret devront vériﬁ  er préalablement 
si la personne est déjà en possession d’un livret A, 
par consultation du ﬁ  chier national de recensement 
des comptes bancaires (ﬁ  chier FICOBA) géré par 
l’administration ﬁ  scale. Compte tenu des délais de 
mise en place du système de consultation préalable 
de ce ﬁ  chier, la vériﬁ  cation de la détention de livret A 
intervient actuellement après l’ouverture du nouveau 
livret (« ex post »), les banques informant dans un 
deuxième temps leurs clients des situations de 
multidétention et leur demandant de régulariser leur 
situation. L’amélioration du système de vériﬁ  cation 
est ainsi l’un des enjeux des années à venir.
2|2 Quel emploi des fonds non 
centralisés ?
Conformément à la possibilité que leur a ouverte la 
LME, les établissements collecteurs ont conservé dans 
leurs livres une importante partie des encours collectés 
sur les livrets A et les LDD. Au 31 décembre 2009, 
85,6 milliards d’euros sur les 250 milliards collectés sur 
les livrets A et LDD, soit 34 % des encours, n’étaient pas 
centralisés. Les banques ont l’obligation d’employer 
ces fonds non centralisés à hauteur de 80 % pour 
ﬁ  nancer les besoins de trésorerie et d’investissement 
des PME, et pour une fraction supplémentaire d’au 
moins 5 % (portée à 10 % en 2010), aux travaux 
d’économie d’énergie dans les bâtiments anciens. 
En outre, lorsqu’elles enregistrent une augmentation 
des sommes collectées et non centralisées au cours 
d’une année, elles doivent affecter au moins la moitié 
de cette augmentation au ﬁ  nancement des PME. 
Selon les données dont dispose l’OER, l’encours des 
prêts consentis par les banques aux PME s’élevait 
à 226,2 milliards d’euros à ﬁ  n 2009, en hausse de 
6,4 milliards par rapport à fin 2008, tandis que 
celui des prêts destinés à financer des travaux 
d’économie d’énergie dans les bâtiments anciens 
atteignait 1,8 milliard, en progression de 1,2 milliard 
(cf. tableau 2). En regard, l’encours des fonds collectés 
sur livret A et LDD et non centralisés s’est accru sur 
la même période de 12,4 milliards.
À ce stade, il reste difﬁ  cile de porter un jugement sur ces 
évolutions compte tenu des conditions exceptionnelles 
qui ont prévalu en 2009 en matière de demande et 
d’offre de crédit dans le contexte spéciﬁ  que de la crise 
économique.
Toutefois, l’OER procèdera en temps utile à un examen 
approfondi de l’emploi des fonds non centralisés au 
regard des montants collectés, en tenant compte de 
l’évolution de l’environnement macroéconomique 
et du cycle conjoncturel. À cet égard, les besoins de 
financement des entreprises devraient fortement 
augmenter, dans un contexte de sortie de crise supposant 
la reprise des investissements et la reconstitution des 
stocks 7. En conséquence, l’utilisation par les banques de 
la partie non centralisée de l’épargne règlementée pour 
le ﬁ  nancement des PME et des TPE, qui ne peuvent 
le plus souvent recourir aux émissions obligataires, 
constituera un enjeu important dans les années à venir. 
2|3 Les enjeux de la centralisation au 
fonds d’épargne
Dès le 1er janvier 2012, la centralisation au fonds 
d’épargne s’opérera à un taux unique pour les anciens 
réseaux et les nouveaux établissements collecteurs. 
7  Les plus importantes banques françaises se sont, par ailleurs, engagées à consacrer en 2010 une enveloppe de 96 milliards d’euros de crédit 
aux PME et TPE. 
Tableau 2  Emploi des fonds non centralisés
(en milliards d’euros)




Fonds restant au bilan des 
établissements collecteurs en 
ﬁ  n de trimestre 73,2 85,6
Prêts aux PME 219,8 226,2
Prêts destinés à ﬁ  nancer les 
travaux d'économie d'énergie dans 
les bâtiments anciens 0,6 1,8
Total des prêts aux PME et 
des ﬁ  nancements des travaux 
d’économie d’énergie 220,4 227,9
Source : OER
a) Données à ﬁ  n 2008 retraitées en appliquant la réglementation 
en vigueur à compter du 1er janvier 2009 qui a notamment élargi 
le volume des prêts aux PME éligibles au ﬁ  nancement sur les 
ressources du livret A et du LDD.
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Ce nouveau mode de centralisation devra permettre 
de préserver l’équilibre du fonds d’épargne. 
Le décret précité du 4 décembre 2008 dispose que ce 
nouveau mode de centralisation devra être ﬁ  xé au 
plus tard le 30 septembre 2011 et prévoit à cet effet 
la prise en compte les éléments suivants :
￿ un niveau de centralisation de référence de 70 % ;
￿ le niveau de la centralisation effective en 2011 ;
￿ le niveau des dépôts collectés sur livrets A et LDD 
en 2011 et son évolution prévisionnelle ;
￿ les besoins prévisionnels du fonds d’épargne au 
bénéﬁ  ce du logement social et de la politique de la ville ;
￿ les besoins de ﬁ  nancement des PME et des travaux 
d’économie d’énergie.
Par ailleurs, ainsi que la loi LME le précise, le fonds 
d’épargne doit, afin de maintenir une liquidité 
sufﬁ  sante, respecter un ratio de 125 % entre ses 
ressources et les prêts ﬁ  nançant le logement social 
et la politique de la ville. Or, ces emplois ont fortement 
augmenté ces dernières années et l’on peut s’attendre 
à la poursuite de leur accroissement dans les années à 
venir. En raison de l’évolution du prix des logements 
privés, des conséquences de certains mécanismes 
de fonctionnement du parc social – notamment 
le droit au maintien dans les lieux – ou encore de 
la mise en place du droit au logement opposable, 
la construction de 120 000 logements sociaux par 
an est jugée nécessaire. En outre, la CDC remet à 
disposition du secteur bancaire, sous forme de prêts 
de reﬁ  nancement à très long terme une partie des 
fonds collectés. Ces prêts, qui représentaient 2,7 % 
des encours de livrets A et LDD en 2009, pourraient 
s’élever selon la CDC à 5,4 % des encours en 2012. 
Ainsi, l‘encours total des prêts accordés par le fonds 
d’épargne pourrait-il atteindre 152 milliards d’euros 
ﬁ  n 2013, à comparer à 114 milliards ﬁ  n 2009. 
Les enjeux de la centralisation de la collecte au fonds 
d’épargne dépassent toutefois, comme on l’a vu, la 
seule problématique de l’équilibre à moyen et long 
termes de ce fonds : la déﬁ  nition du régime déﬁ  nitif 
devra aussi tenir compte de ses incidences potentielles 
sur la capacité des banques à ﬁ  nancer les PME. La mise 
en place du nouveau dispositif nécessitera ainsi la 
bonne information de tous les acteurs concernés.
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